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宝信转债开盘首日即破发
号称“上不封顶，下可保底”的可转债不再无风险

12月5日，宝信转债开盘跌2.85%，报97.15
元，略有冲高后再度回调，尾盘收至96.9元，成
为第一只上市首日开盘破发的可转债。这意味着，
投资者每中签 1手，需承担 31 元亏损。可转债
“无风险”打新渐成历史，后市该如何玩？

上市公司召开的股东大会
通常讨论的都是重要议案，股东
们应该都会参会表决，但*ST圣
莱于12月1日召开的2017年第
三次临时股东大会，拟审议通过
出售资产暨关联交易的议案，竟
然只有第一大股东宁波金阳光
电热科技有限公司代表出席。尴
尬的是，这么重大的议案，结果
无人表决，网络投票也无人响
应，让这场年末卖地的自救模式

“胎死腹中”。
今年以来，*ST圣莱利空

消息频传，早在今年4月，就因
曾违规进行关联交易而被证监
会出具警示函；后又因涉嫌信
息披露违规，被证监会立案调
查。2016年年度报告在被众华
会计师事务所出具“无法表示
意见”的审计意见后，又被深
交所实行了“退市风险警示”。
*ST圣莱股票今年4月28日起
停牌，至今尚未复盘。对此，
有知名证券律师表示，根据司
法解释的规定，在2016年1月
10日至2017年4月18日买入、
并且在2017年4月19日之后卖
出或继续持有*ST圣莱股票的
股民，都可以通过证券微信维
权平台shentaoly咨询办理索赔
事宜。

为了改善业绩，上月16日
晚间，*ST 圣莱发布公告称，
公司拟将持有的位于宁波市江
北区康庄南路515号的土地及
附属建筑物全部资产转让给成
都润运置业有限公司。

公司称，深圳星美圣典文
化传媒集团有限公司持有润运
置业95%的股份，而持有*ST
圣莱 2900 万股 ( 占 总 股 本 的
18.13%)的第一大股东宁波金阳
光，也同为星美圣典的全资子
公司。润运置业和圣莱达的实
际控制人均为覃辉先生，本次
交易构成关联交易。

*ST圣莱拟向关联方出售
土地等相关资产，交易预计给
公司带来约1963万元净利润，
不过却遭到了深交所中小板公
司管理部问询。

深交所要求公司详细列示
公司的已有厂房情况，包括但
不限于建成时间、建筑面积、
账面原值、账面价值、使用情
况等，并要求公司结合公司目
前的在手订单、生产安排、产
能利用率及未来经营计划等，
详细说明标的资产闲置的时间
及闲置原因，本次处置是否会
对公司现有及未来生产经营产
生影响。

针对本次交易预计产生净
利润约1963万元，深交所要求
公司结合分期付款安排及标的
资产所有权转移进度安排，说明
本次交易是否会对公司已披露
的 2017 年度业绩预告产生影
响，并补充说明本次交易的会计
处理方法及会计处理的合法合
规性。

12月1日召开的2017年第
三次临时股东大会，宁波金阳
光与此次资产受让方成都润运
置业有限公司，同为深圳星美
圣典文化传媒集团有限公司的
子公司，双方因此构成关联关
系，对*ST圣莱出售资产暨关
联交易议案的表决，宁波金阳
光依法应当回避，从而形成了
无人表决的尴尬结局。《公司
法》第130条规定，股东大会
作出的决议，必须经出席会议
的无关联关系的股东所持表决
权过半数通过方为有效，因
此，*ST圣莱出售资产暨关联
交易议案未获表决通过。更为
重要的是，由于拟出售资产保
壳的计划落空，*ST圣莱或将
面临退市和遭股民索赔的双重
风险。

记者 张寅

*ST圣莱年末卖地
开启自救模式
其他股东不买账，资产出售议案未通过

可转债是一种加了股票期权的债
券。到约定期后可兑换成公司股票，
兑换价被称为转股价，发债主体公司
当前的股价即为正股价。

作为一种债券，在不出现极端情形
的情况下，能够获得固定的本金与利息
收益；转换成股票的话，又弥补了债券
利率低的不足。可以说，可转债“上不封
顶，下可保底”。

不过，临近年末，A股市场处于
存量资金博弈阶段，“二八”分化行情
再次上演。受正股大跌影响，目前多
只可转债正经历大规模跌破面值的冲
击。据Wind统计，截至12月 5日，
二级市场正在交易的29只可转债中，
已有12只可转债跌破发行价。其中，
表现最弱的模塑转债，最低已跌至
92.70元，转债市场风险正在显露。

分析人士称，从历史角度看，可
转债鲜有首发即跌破发行价的。近期

股市震荡，几乎半数以上的股票下
跌，这是导致可转债收益持续走低的
主要原因。

中信证券分析师也表示，可转债
破发的背后，是正股预期悲观、“打
新”投资者抛售、可转债发行加速，
以及机构参与度不高的现状。

一个月前，可转债打新收益率还
在同 IPO新股收益率“较劲”，转眼
间，可转债便出现了批量破发的情
况。更值得注意的是，目前可转债待
发行的规模尚未完全释放，这也让市
场为后续可转债的发行捏了把冷汗。

有业内人士认为，可转债行情在
年末的分化或将加剧，在当前股市
行情下，可转债的波动性依然存
在，投资者应对发债主体公司的股
票表现、基本面情况以及大盘行情
应有一定预期，切不可盲目参与可
转债“打新”。

可转债是一种公司债，但利息非
常低。以江南转债为例，第一年票面
利率仅为0.3%，比银行活期利率还
低。这么低利率的可转债为何还有人
买？那是因为可转债可以转股，转股
后能享受二级市场股价波动。如果股
价涨了，投资者能把手中的可转债转
换成公司股票。那么，投资者该如何
投资可转债呢？

假设可转债面值100元，转股价
格10元，那么，一张可转债可转换成
10股（股票数量=债券面值/转股价，
股票取整，余数转现金）。若正股股价
低于10元，转股没价值，留着债券收
利息；若正股股价涨至15元，一张可
转债能换10股股票，那么，这张可转
债的内在价值就是150元。

可转债的收益主要来自两方面：
一是债券本身的利息收益，二是正股
股价上涨带来的收益。由于债券的利
息和转股价一般是固定的，因此，对
可转债收益具有决定性影响的是正股
股价，也就是说，可转债的现价与正
股行情高度正相关。

业内专家称，投资可转债需注意
三类风险。

一是要避免追涨杀跌。可转债的
价格会随着正股股价波动。正股股价

高，可转债价格就高。反之，正股股
价低，可转债价值就低。不过，可转
债有保底，因此，不能用炒股票的方
式来操作可转债。

二是赎回风险。可转债赎回条款
是为了保护发行人而设计的。一旦触
发赎回条款，投资者需及时转股或变
现。比如，可转债赎回价格102元，
而市场价格130元，投资者如果在规
定时间内未申请转股或变现，则将被
强制赎回，这样投资者每张可转债会
有28元（130元-102元）损失。简而
言之，投资者要么 130 元卖出可转
债，要么及时转股，要么102元卖给
公司，三选一。投资者理当选择利润
最大的方式。

三是长期持有风险。在股市持续
横盘或阴跌时期，可转债市场也会受
到影响。考虑到大部分可转债的期限
为5年以上，因此，能否长期持有，
对于投资者的耐心也是一种考验。低
价买入等待触发提前赎回可作为可转
债的长期投资逻辑。

分析人士称，可转债投资需要寻
找安全边际，如公司基本面向好，可
转债价格处于历史底部区域，或正股
股价看涨而对应可转债具备预期差价
优势等。 记者 张波

可转债不再无风险

可转债该如何投资？


